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1. El entorno econdmico
de la Ciudad de Madrid

1. Entorno Internacional

Elmundomantienealtastasasde  La expansion de la economia mundial continda trimestre tras trimestre.

crecimiento economicoparaeste | as preocupaciones de analistas e inversores a escala global son mas

afioy el proximo bien de posible recalentamiento y de cautela ante una fase de fuerte
crecimiento que dura mas de 4 ahos (crecimientos agregados por
encimadel 3%).

El consenso de predictores apunta, como en las encuestas de clima a
expertos e inversores, hacia un mantenimiento de altas tasas de
crecimiento de la economia mundial durante 2007 y, también, 2008.
Mas aun: tanto los ritmos de crecimiento estimados para el pasado ano,
como los previstos para el afo en curso, se sitian por encima de las
expectativas de hace 12 meses (Grafico 1.1).

Gréafico 1.1
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Por grandes areas geograficas, también las expectativas son acordes en
altas tasas de crecimiento en 2007 y 2008. Posiblemente, la Unica rebaja
significativa sea la de EE.UU. que podria desacelerar su ritmo en mas de
un punto de porcentaje durante 2007 (Cuadro 1.1).

Los riesgos potenciales multiples puede que terminen afectando a los
altos ritmos de crecimiento previstos: correccién de sobrecalentamientos,
mercado de la vivienda, mayor debilidad de EE.UU., desequilibrios
estructurales, reduccion de beneficios empresariales, volatilidad de
activos y tipos de cambio, nuevas elevaciones de precios del petréleo,...
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Cuadro 1.1
Situacion por grandes areas (tasa de variacion del PIB real)
2004 2005 2006 Prediccion 2007 | Prediccion 2008
EE.UU Expansion Expansién Expansién Mantenimiento | Mantenimiento

T 39) (3.2 (353) (2,1) (2,8)

UE Aceleracion Mantenimiento Aceleracion Mantenimiento | Mantenimiento
(2,3) (1,7) (3,0) 2,7) (2,5)
Japén Mantenimiento | Mantenimiento | Mantenimiento | Mantenimiento | Mantenimiento

P (2,6) (2,6) (2,2 (2,2) (2,2

) - Expansién Expansién Expansion Expansion Expansion
Asia Pacifico* (4,6) 5.1) 5,2) (5,0) 49)
China Expansion Expansién Expansion Expansion Expansion

(10,1) (10,2) (10,0) (10,0 8,7)

. - Expansién Expansién Expansion Expansion Expansion
Latinoameérica 5,8) 4,2) (5,4) (4.6) 42)
Europa Central y Expansion Expansién Expansion Expansion Expansion
del Este** (7,1) (6,0) (6,6) (5,9 (5,7)
Rusia Expansion Expansion Expansion Expansion Expansion

(7.2 (6.4) (6.5) (6,5) (55)
Mundo Expansion Expansion Expansion Expansion Expansion
un @.8) @4 @9 @.3) @4
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Gréfico 1.2
Clasificacion de zonas de crecimiento por ritmo

y revision del crecimiento, ano 2007
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2. Entorno Europeo

Las expectativas de crecimiento
de la UE no son nada optimistas
para2007y 2008

El contexto econdmico mas cercano para nuestro pais, la UE, ha
mejorado durante el pasado ano, claramente por encima de lo previsto,
pero las expectativas no pueden calificarse de optimistas al menos para
2007/2008. Frente a un grupo de paises cuya economia puede calificarse
de expansiva (entre los que se encuentra Espafna), aproximadamente la
mitad, en peso de PIB, presentan un débil crecimiento.

Si comparamos la evolucion trimestral del crecimiento durante 2006
para la UE y EE.UU., parece que el optimismo podria aplicarse en
Europa. De un punto y medio de mayor crecimiento del PIB en EE.UU.
respecto a la Zona Euro en el primer trimestre, el ano ha terminado con
dos décimas por encima parala eurozona.

Sin embargo, mientras que los centros de prediccion para EE.UU.
apuntan a una ligera desaceleracion en 2007 que se corregira al alza ya
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en 2008, para la Zona Euro las expectativas son, por el momento, de
una disminucién progresiva (aunque suave) de ritmo. En conjunto, de
cumplirse estas predicciones, ambas zonas crecerian a un ritmo similar
durante el presente ano, pero retornaria la diferencia, del orden de un
punto de porcentaje, en 2008 (Grafico 1.3).

Gréfico 1.3

Cambio de expectativas de crecimiento en EE UU y la UE

(tasas de variacion del PIB real)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2003 2004 2005 2006 2007 2008

EE.UU. i UE
5 . 5
s 39 ;457
4 32 3,3 : 41
35 ’ ! 3,5
3{ 25 281 | 4 28 55
2,5 2,1 : 25 18 2,2
2 P2 1,5
1,5 21,5’ 0,8
1 b1
0,5 i 051
0 i 0

—+-Predicciones mayo 2007 -¢- Predicciones mayo 2007

| —y r r akbarnsie prapis. lnefiels LEF ki Cartin Hans.

En Ultimo término, es dificil pensar en una UE en expansion generalizada
con grandes paises en situacion de debilidad (crecimientos entre el 1,5y
el 2%), como es el caso de Alemania, Francia e ltalia, ademas de Portugal.
Practicamente, el 50% de la economia de la UE, puede calificarse de
crecimiento débil en 2007, sin que se espere una clara correccién en 2008.

3. Entorno Nacional

Espana sigue manteniendo  Laeconomia espafnola continla en expansiony no parece que la posible

fuertes ritmos de crecimiento desaceleracion pueda conducir a una situacién de debilidad. Sin
embargo, lainversién en construccién y el consumo es previsible que no
puedan mantenerse a las tasas de crecimiento actuales, al menos a
corto plazo.

Parece que la expansién econdémica (que concretaremos en ritmos de
crecimiento del PIB del 3% o superiores), aunque afecta a casi todos los
paises de laampliaciony a seis de la UE-15, no termina contagiandose al
resto de paises (Cuadro 1.2).

Cuadro 1.2

Clasificacion de los paises de la UE seguin su dinamica

actual de crecimiento del PIB

Expansion Mantenimiento Debilidad
(> 3%) (2,1-2,9%) (1,5-2%)
Paises Ampliacion Dinamarca Portugal
Irlanda Reino Unido Alemania
Luxemburgo Bélgica Italia
Espana Austria Francia
Grecia
Suecia
Finlandia
Holanda
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Tomando como referencia el pasado ano, el diferencial positivo para
Espana, de cerca de un punto de porcentaje, podria explicarse sélo por el
mayor ritmo de consumo de las familias. Ese diferencial aun seria mas
acusado si se anade el impacto sobre el PIB del consumo publico y la
inversién fija. La menor dinamicidad de las exportaciones espanolas
compensa, sin embargo, la mayor contribucion al crecimiento de las
partidas anteriores.

Sin embargo, existe un acuerdo generalizado en que el crecimiento
economico se reduzca en 2007 y 2008 hasta situarse en un todavia
confortable nivel del orden del 3% el proximo afno. De ser correctas estas
predicciones, se reducira a s6lo medio punto de porcentaje el crecimiento
diferencial positivo de Espana respecto a la UE-25 (Grafico 1.4).

Gréfico 1.4
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4. Entorno Regional

La region de Madrid ha venido creciendo habitualmente por encima
de la media de la economia espanola. En 2006 Madrid ha crecido a
ritmos similares al promedio de Espana (Grafico 1.5) mientras que
para 2005 se ha corregido fuertemente al alza el crecimiento previo
estimado para el PIB de Madrid, que pasa del 4% inicial al 4,3%, con un
diferencial respecto al promedio nacional de 0,8 puntos de porcentaje
(Cuadro1.3).

Precisiones estadisticas aparte sobre disparidades entre fuentes, y
cambios de base, la nueva base, con una valoracion de los datos de
crecimiento de los ultimos 26 afos nos proporciona algunas reglas
faciles de recordar:

1. Madrid viene creciendo, en promedio, medio punto por encima
del conjunto de Espana, diferencial que hay que anadir al de
Espana conrelacion al total de la UE-15.

2. Esas diferencias se acentlan en los peridos econémicos mas
expansivos y se esfuman (o incluso se convierten en negativas) en
las fases ciclicas mas criticas.
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La regiéon de Madrid viene
creciendo mas que el promedio
nacional

La region madrilefa aprovecha
las fases de la economia
espanola
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3. La ultima fase expansiva, que registra ritmos mantenidos por
encima del 3%, se mantiene ininterrumpidamente desde hace diez

anos.

Cuadro 1.3

Diferenciales de crecimiento y elasticidad Madrid/Espana

segun periodos (tasas de variacion del PIB)
Fase previa de crecimiento Fase actual de crecimiento th):;::to
1008 | 1989 | 2000 | M4 | 2001 | 2002 | 2008 | 2004 | 2005 | 2006 | Media | Media
98-00 01-06 | 1998-2006
36 | 27 | 30 | 32 | 35 33 36
Espana 43 4,2 4,4 4,3 ! ! ’ ’ ! 3,9 ! ’
(28) | 2 | @5 | @7 | () (27) (3,3)
Comunidad | |, | o | 40 | 24 | 30 | 35 | 43 | | 35 4,1
Madrid ’ ' ' Tl e | (18 | 28| @9 | () Slen | e
Diferencial +20 | +03 | +o2 408 +0,4 | -0,3 0 +0,3 | +0,8 o +0,2 +0,5
Madrid ' ' " F #1104 | (+03)] (+02)] () (+03) | (+05)
Elasticidad
‘ 1,11 | 088 | 1,0 | 1,09 | 1,23 1,06 1,14
Madrid/| 1,44 | 1,06 | 105 | 120 1 (1 59 | 0.82) | (113 | (108 | () | MO | (18 | (1.19)
Espana

Faarin: Elabusnaima prupin. lasiisis L air Cantin Sann. n parts da CarishEdad Fagmaslda Eapain. Fam2B00-2000 aagin o i du CRE
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Grafico 1.5

Crecimiento regional del PIB 2006 en términos reales, CRE-2000

PIB per capita
(Espana=100)
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Cuadro 1.4
Crecimiento econémico regional

(tasas de variacion interanuales del PIB)

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Andalucia 3,5 3,4 4,1 3,7 3,7 3,9
Aragén 2,8 3,7 3,1 2,9 35 4,0
Asturias 3,5 2,2 2,4 2,2 3,1 3,7
Baleares 2,6 0,9 1,5 2,6 2,6 3,5
Canarias 4,9 2,8 3,7 25 3,0 3,4
Cantabria 4,8 3,5 2,0 3,0 3,3 41
Castillay Leon 2,5 3.3 3,2 3,3 3,1 3,6
Castilla-La Mancha 3,2 3,6 3,3 3,9 3,2 3,9
Cataluna 3,7 2,4 2,9 3,1 3,4 3,8
Com. Valenciana 4,6 2,8 2,5 3,0 3,1 4,0
Extremadura 3,0 3,8 3,6 35 3,6 3,5
Galicia 2,8 2,3 2,6 3,5 3,2 41
Madrid 4,0 2,4 3,0 3,5 4,3 3,9
Murcia 4,4 3,8 3,9 3,2 3,8 4,1
Navarra 2,6 2,9 3,0 3,5 3,3 3,9
Pais Vasco 3,3 1,9 2,4 3,0 3,9 4,1
La Rioja 2,2 2,0 3,7 3,1 2,8 3,4
ESPANA 3,6 2,7 3,0 3,2 3,5 3,9
nDni;Z:?:-cl;:Laﬁa +0,4 03 0,0 +0,3 +0,8 0,0
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Cuadro 1.5
Dinamica comparativa Madrid, Espana, UE seglin fases ciclicas

(% variacion PIB anual a precios constantes en volumen)

Diferencias
Fases ciclicas * | Madrid Espana UE Madn-d- Espana-UE | Madrid-UE
Espana
Expansion 44 3,8 2,4 +0,6 +1,4 +2,0
(>3%)
1986-1991 49 41 3,0 +0,8 +1,1 +1,9
1997-2006 4,0 3,6 2,2 +0,4 +1.4 +1,8
Crecimiento
medio (1,5-3%) 2,7 2,2 2,1 +0,5 +0,1 +0,6
1982-1985 2,5 2,0 1,9 +0,5 +0,1 +0,6
1994-1996 3,0 25 2,3 +0,5 +0,2 +0,7
Crisis 0,2 0,2 0,5 0,0 0,3 0,3
(<1,5%)
1980-1981 1,0 0,6 0,7 +0,4 -0,1 +0,3
1992-1993 -0,6 -0,3 0,4 -0,3 -0,7 -1,0
Total 1980-
2006 3,3 2,8 2,0 +0,5 +0,8 +1,3

P Odmidan anhin bndeins de Eapain. monpis 100 p 2001 qon oo bas maleids ool son de mpassi s s peess de o il s sG55 an Bapuis pain
mnpuim nrlndnns on Badl.
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Fawr andwinnboaaZBil pamBI-2000 . Bainsicd. Canminn Manmanks.
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